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Rated Party

Einheiten

Gegenstand dieses Ratings ist die rechtlich selbstindige Ein-

heit

e Universal-Investment-Gesellschaft mbH (kurz: Uni-
versal) mit Sitz in Frankfurt.

Weiterhin wurde die Universal-IT-Services Gesellschaft
mbH (UIS), eine Tochtergesellschaft der Universal, bei der
Bewertung des Teils Infrastruktur einbezogen.

Kundengruppen

Dieses Rating bezieht sich auf das institutionelle Geschéft
der Universal, speziell das Geschiftsfeld Master-KAG.

Stichtag

Sofern nicht anders vermerkt, beziehen sich alle Angaben in
diesem Report auf den Stichtag 30.09.2006.

Ausblick

Die Universal hat in den letzten beiden Jahren ihre kom-
plette technische Infrastruktur erneuert und damit einher-
gehend organisatorische und personelle Verdnderungen vor-
genommen. Die Nachhaltigkeit dieser Verdnderungen lésst
sich noch nicht abschlieend beurteilen. Greifen die einge-
leiteten MaB3nahmen und wird der eingeschlagene Weg auch
konsequent fortgefiihrt, deutet der Ausblick fiir das Rating-
ergebnis der Universal auf Exzellent (1-).

Tabelle 1: Gesellschaft

Gesellschaft Universal — Universal-Investment-Gesellschaft mbH
Adresse Erlenstrafe 2
D-60323 Frankfurt am Main
Telefon +49-69-71043-0
Internet www.universal-investment.de
Griindung 1968
Mitarbeiter 192
AuM (EUR m) 63141.6
Geschiftsteld Auflage, Verwaltung und Vertrieb von Publikums-
und Spezialfonds

Copyright © 2007 TELOS GmbH
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Management

Management

Organisation
Organisationsstruktur

Die Universal-Investment-Gesellschaft mbH (Universal)
mit Sitz in Frankfurt wurde 1968 als Gemeinschaftsunter-
nehmen von neun deutschen Privatbanken gegriindet und
ist eine KAG nach deutschem Investmentrecht. Durch die
Griindung sollte den einzelnen Bankhdusern die Auflegung
von Publikumsfonds kleineren Volumens ermdglicht wer-
den. Bis Anfang der neunziger Jahre war das Geschift der
Universal hauptsidchlich durch die Volumina und die Man-
date geprigt, welche die Gesellschafterbanken zufiihrten.
Dabei bestand das verwaltete Vermogen in erster Linie aus
Publikumsfonds. 1992 legte die Universal ihren ersten Ma-
sterfonds auf. Seitdem hat das Unternehmen seine Téatigkeit
in diesem Bereich ausgebaut und das Leistungsspektrum er-
weitert. Das Kerngeschift und die Organisation sind ein-
deutig auf die Master (Service) KAG ausgerichtet. Heute
ist die Universal mit Assets under Administration von Eu-
ro 63.14 Mrd. (Stand: 30. September 2006) die fithrende
Master-KAG Deutschlands.

Die Gesellschafterstruktur der Universal unterlag seit
Unternehmensgriindung mehreren Verdnderungen, wobei
sich sowohl neue Bankhiuser beteiligten als auch An-
teilseigner ihre Beteiligung verduferten. Der aktuelle
Gesellschafterkreis setzt sich aus den fiinf Bankhdusern

*  Hauck & Aufhdiiuser Beteiligungsgesellschaft mbH

*  Bensel Verwaltungs- und Beratungsgesellschaft fiir Ver-
mogensanlagen mbH

*  Bankhaus Lampe KG
e Joh. Berenberg, Gossler & Co
*  Merck Finck & Co oHG

zusammen.
Die IT-Organisation der Universal wurde 2002 an die heu-
tige Universal-IT-Services Gesellschaft mbH ausgelagert,
an der die Universal seitdem mehrheitlich beteiligt ist.
Der Vertrieb fiir den Publikumsfonds-Bereich erfolgt durch
die im Jahr 2004 gegriindete Universal-Vertriebs-Services-
Gesellschaft mbH (UVS), die sich zu 100% im Besitz der
Universal befindet. Ein Geschiftsfithrer der Universal, Oli-
ver Harth, fungiert zugleich als Geschiftsfiihrer dieser bei-
den Tochtergesellschaften. Eine weitere 99,9%-ige Toch-
tergesellschaft der Universal, die Universal-Investment Lu-
xembourg S.A., ibernimmt die Verwaltung von Fondskon-
zepten nach Luxemburger Recht. Dariiber hinaus ist die
Universal mit 10% an der DPG Deutsche Performance-
messungsgesellschaft beteiligt. Die Beteiligungs- und Ei-
gentiimerstruktur der Universal ist in Abbildung 1 auf Sei-
te 8 dargestellt.

Die Verantwortlichkeiten der vierkopfigen Geschiftsfiih-
rung sind klar definiert und in einem Geschéftsverteilungs-
plan festgelegt. Dabei sind alle Geschiftsfiihrer fiir die In-
nenrevision sowie die Betreuung der institutionellen Kun-

den zustindig. Die Kompetenzen der einzelnen Abteilungen
und alle wichtigen Geschiftsprozesse sind dokumentiert. In
der internen Organisationsstruktur kam es in den vergange-
nen Jahren vor dem Hintergrund des gestiegenen Geschifts-
volumens zu einigen Veridnderungen, auf die in den entspre-
chenden Teilen dieses Reports eingegangen wird. Die funk-
tionale Aufbauorganisation der Universal ist in Abbildung 2
auf Seite 9 dargestellt.

Kommentar:

=» Die Aufbauorganisation der Universal unterlag in den
vergangenen Jahren mehreren Verdnderungen. Weitere
organisatorische Anderungen sind moglich. Dabei ste-
hen die zunehmende Spezialisierung innerhalb der ein-
zelnen Abteilungen und die weitere Prozessoptimierung
im Vordergrund.

=* Die Universal ist durch flache Hierarchien und kurze
Berichtswege gekennzeichnet. Dadurch ist die Basis fiir
schnelle Entscheidungen und eine hohe Flexibilitit des
Unternehmens gelegt.

=» Alle wichtigen Verantwortlichkeiten, Berichtslinien
und Abldufe sind klar definiert und stehen den Mitar-
beitern im Intranet zur Verfiigung.

Kooperationen

Attributionsanalysen werden von der DPG Deutsche
Performancemessungsgesellschaft (DPG) erstellt. Die Kon-
tofiihrung des betrieblichen Altervorsorgemodells der Uni-
versal wird in Kooperation mit Lohoff & Partner Financial
Services GmbH erbracht. Die European Bank for Fund Ser-
vices GmbH (ebase) wurde im Jahr 2004 von der Universal
mit der Fiihrung der Kundendepots beauftragt.

Finanzen

Finanzielle Garantien oder Zusagen der Gesellschafterban-
ken existieren nicht. In 2004 wurde ein Gewinnabfithrungs-
vertrag zwischen der Universal und UVS abgeschlossen,
der den Ausgleich von Verlusten durch die Universal ein-
schlief3t.

Wettbewerbsposition

Die Universal hat 1992 als erste KAG einen Masterfonds
aufgelegt. Seitdem gehort das Unternehmen zu den Markt-
und Innovationsfiihrern auf diesem Gebiet. Mit einem ver-
walteten Vermogen von Euro 44.55 Mrd. (Stand: 30. Sep-
tember 2006) im Bereich Masterfonds und einem Marktan-
teil von iiber 20% positioniert sich die Universal heute als
fiihrende Master-KAG Deutschlands. Die Gesellschaft ver-
fiigt hinsichtlich administrativer Dienstleistungen und Ser-
viceleistungen iiber langjdhrige Erfahrungen und ein um-
fangreiches Angebot.

www.telos.ws
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Strategie

Oberstes strategisches Ziel der Universal ist die Sicherung
und der Ausbau der Marktfithrerschaft in den Bereichen
Master-KAG, Fondsadministration und Fondsservices. Um
dies zu erreichen, sollen zum einen die Vertriebsaktivititen
verstidrkt und die personellen Ressourcen in diesem Bereich
erweitert werden. Zum anderen dient die Ausweitung des
Serviceangebotes diesem Ziel. Dariiber hinaus verfolgt die
Universal die kontinuierliche Weiterentwicklung der tech-
nischen Infrastruktur sowie die Automatisierung und Opti-
mierung von Arbeits- und Prozessabldufen.

Team

Die Geschiftsfithrung verfiigt iiber langjdhrige Erfahrungen
in ihrem jeweiligen Aufgabengebiet. Hinsichtlich der fachli-
chen Qualifikation und Erfahrung neuer Fithrungskrifte exi-
stieren klar definierte Anforderungen, wobei Eigeninitiative
und unternehmerischem Denken eine hohe Bedeutung zu-
kommt.

Alle Geschiftsfiihrer sind seit mindestens 2001 in ihrer Po-
sition — und iiberwiegend schon sehr lange bei der Universal
— tdtig. Vertretungsregeln sind im Geschiftsverteilungsplan
dokumentiert. Die Abteilungsleiter sind zum Teil erst seit
einigen Jahren im Unternehmen und in ihrer Position be-
schiftigt, verfiigen aber alle iiber langjdhrige Erfahrungen
in ihren Fachbereichen.

Kommentar:

=» Die gut qualifizierte und erfahrene Geschiftsfiihrung
der Universal ist durch eine hohe Stabilitit ge-
kennzeichnet. Vertretungen im Managementteam sind
liickenlos definiert.

=» Die Bereichs- und Abteilungsleiter haben zum Teil
noch keine langjahrige Fiithrungserfahrung.

Personal

Die Festlegung und Anpassung der Gehilter erfolgt auf Ba-
sis der jahrlichen Mitarbeiterbeurteilung. Im Rahmen die-
ser Mitarbeiterbeurteilung werden auch individuelle Ziele
vereinbart, deren Erreichen regelmifig iiberpriift wird und
bei leitenden Mitarbeitern mit in die Gehaltsanpassung ein-
flieft. Daneben werden Gehaltsstudien zur Festlegung der
Vergiitungen herangezogen.

Die Ermittlung des variablen Gehaltsanteils folgt einem klar
strukturierten Prozess und ist mit einem Zielvereinbarungs-
system verkniipft. Der Anteil der variablen Vergiitung hingt
von der Hierachieebene und dem Tétigkeitsbereich des Mit-
arbeiters ab. Die Vergiitung der Geschéftsfiihrung steht in
einem direkten Zusammenhang mit dem Unternehmenser-
folg.

Die Erhaltung und Weiterentwicklung des Wissens der
Mitarbeiter ist fiir die Universal von zentraler Bedeu-
tung. Das Schulungsangebot umfasst eine breite Palette
interner und externer FortbildungsmaBnahmen. Im Dialog
mit den jeweiligen Fiithrungskriften werden Entwicklungs-
potentiale der einzelnen Mitarbeiter einmal jihrlich identi-
fiziert und MaBBnahmen vereinbart. Externe Programme fin-

den in der Budgetplanung Beriicksichtigung. Fortbildungs-
maBnahmen, wie z. B. CEFA, werden sowohl finanziell als
auch durch Freistellungen im Zusammenhang mit Priifun-
gen unterstutzt.

Die Personalentwicklung wihrend der letzten drei Jahre ist
in Tabelle 2 dargestellt.

Tabelle 2: Personalentwicklung

Jahr Universal zu | ab
2006 | 192 (-2.0%) | 20 | 24
2005 | 196  (5.4%) | 23 | 13
2004 | 186 (14.1%) | 33 | 10

Angaben jeweils per Ende September

Kommentar:

=» Die Festlegung und regelmiBige Uberpriifung der Ver-
giitungen folgt einem transparenten, gut strukturierten
Prozess unter Einbeziehung von Mitarbeiterbeurteilun-
gen. Variable Gehaltsanteile werden in Abhingigkeit
des Erreichens gesetzter Ziele ermittelt.

= Der laufenden personlichen und fachlichen Weiter-
entwicklung der Mitarbeiter wird ein hoher Stellen-
wert beigemessen. Die Universal bietet ein umfangrei-
ches internes und externes Fortbildungsangebot, wel-
ches auch in die Budgetplanung einflief3t.

Grundsitze

Der Aufsichtsrat der Universal setzt sich aus neun Mitglie-
dern zusammen, von denen sechs aus dem Gesellschafter-
kreis kommen. Alle Aufsichtsratsmitglieder verfiigen iiber
langjihrige Erfahrung bzw. Expertise im Asset Management
oder in der Fondsverwaltung. Der Aufsichtsrat tagt im vier-
teljahrlichen Turnus, in der Regel mit der Geschiftsfithrung.
Die vier Geschiftsfiihrer halten Sitzungen im wochentlichen
Rhythmus ab. Dariiber hinaus finden monatliche Meetings
der Geschiftsfithrung und der Abteilungsleiter statt.

Die Universal unterstiitzt die Wohlverhaltensregeln des BVI
und wendet diese an. Die Umsetzung der Wohlverhaltensre-
geln in das interne Regelungswerk der Universal wurde von
einer der fithrenden Wirtschaftspriifungsgesellschaft zertifi-
ziert. Daneben hat die Universal interne Regeln in einem
Wohlverhaltensregelhandbuch definiert. Die Einhaltung al-
ler Richtlinien wird durch die Geschiftsleitung, den Be-
reich Compliance und die Innenrevision iiberwacht.

Kommentar:

=*» Die Aufsichtsratsmitglieder kommen iiberwiegend aus
den Gesellschafterbanken und verfiigen iiber relevante
Erfahrungen und Kenntnisse.

=» Die Mitarbeiter der Universal verpflichten sich zur Ein-
haltung und Umsetzung der BVI-Wohlverhaltensregeln.
Die Umsetzung der Wohlverhaltensregeln in das inter-
ne Regelungswerk wurde von einer renommierten Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft zertifiziert.

Copyright © 2007 TELOS GmbH
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Abbildung 1: Beteiligungs- und Eigentiimerstruktur (Universal)

Bensel
Hauck & Aufhdi
Verwaltungs- Bankhaus Joh. Berenberg, %uecteiliguzgzlﬁer Merck Finck
und Beratungs- Lampe KG Gossler & Co. ) & Co oHG
sellschaft mbH
gesellschaft
I I I I
24.41% 24.41% 24.41% 18.31% 8.47%
[ | | |
Universal —
Universal-Investment-
Gesellschaft mbH
(Frankfurt; 1968)
EUR 63.14 Mrd.
[ T | 1
99.9% 68% 100% 10%
| | | |
Universal-Investment Universal-IT-Services I{mversal-. DPG Deutsche
Vertriebs-Services- Performancemessungs-
Luxembourg S.A. Gesellschaft mbH
Gesellschaft mbH gesellschaft mbH
(Luxemburg; 2000) (Frankfurt; 1994) (Frankfurt; 2004) (Frankfurt; 1991)
EUR 853 Mio. ? ?

C—— )  Anteilseigner
C——1 Gruppe/Konzern
[ 1  Investmentgesellschaft
1 Sonstige Gesellschaft

Angegeben sind jeweils Hauptsitz
und Griindungsjahr
Stichtag: 30.11.2006
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Kunden

Kunden

Das verwaltete Vermogen der Universal im Bereich Master-
fonds ist in den vergangenen drei Jahren um mehr als 37%
gestiegen und betrdgt Euro 44.55 Mrd. (Stand: 30. Septem-
ber 2006). Damit ist das Unternehmen Marktfiihrer auf die-
sem Gebiet, welches das Kerngeschift der Universal bildet.
Mehr als 90% der AUA der Universal basieren auf Master-
und Spezialfondsmandaten. Dariiber hinaus umfasst das An-
gebot der Universal auch die Auflage von Publikumfonds
sowie das passive Asset Management und Wertsicherungs-
konzepte.

Kommentar:

=*» Das verwaltete Vermdgen der Universal im Bereich
Masterfonds wurde in den vergangenen Jahren deutlich
gesteigert. Damit hat das Unternehmen seine Position
als Marktfiihrer auf diesem Gebiet ausgebaut.

=» Die Universal verfiigt im Bereich Marketing und Ver-
trieb sowie in der Kundenbetreuung iiber umfangreiche
personelle Ressourcen.

Marketing & Vertrieb

Der Vertrieb sowie das Customer Relationship Management
fiir den institutionellen Bereich sind bei der Universal or-
ganisatorisch in der Abteilung Institutional Sales and Rela-
tionship Management (ISRM) mit 24 Mitarbeitern zusam-
mengefasst.

Vor dem Hintergrund des gestiegenen Geschiftsvolumens
wurde der Verantwortungsbereich der Abteilung ISRM
im Jahr 2004 um Akquisitions- und Vertriebstitigkei-
ten erweitert. Im Zuge dieser Verinderung wurden zwei
neue Positionen geschaffen, die eines Sales Directors und
die eines Relationship Managers fiir Investmentconsul-
tants. Fir die Pressebetreuung und die Organisation von
Events stehen der Abteilung ISRM zwei weitere Mitarbei-
ter zur Verfiigung, die organisatorisch der Abteilung Marke-
ting/Vertrieb/Kommunikation zugeordnet sind. Dariiber hin-
aus werden — je nach Bedarf — Spezialisten aus den einzel-
nen Fachabteilungen in Akquisitionstétigkeiten einbezogen.
Weiterhin sind zwei Mitarbeiter fiir die Bearbeitung von
Fragebogen zustindig.

Ziel der Marketingaktivititen der Universal ist die Positio-
nierung des Unternehmens als innovativer Losungsanbieter
im Bereich Master-KAG mit qualitativ hochwertigen Pro-
dukten und Dienstleistungen sowie Mitarbeitern mit einer
hohen fachlichen und personlichen Kompetenz. Die Univer-
sal legt Wert darauf, die hohe Prioritit, welche die Kunden-
orientierung und -betreuung in ihren Aktivititen einnimmt,
zu kommunizieren. Weiterhin werden das umfassende An-
gebot und die flexible Ausgestaltbarkeit der Produkte und
Dienstleistungen betont, die auf den jeweiligen individuel-
len Bedarf der Anleger zugeschnitten werden konnen. Um
die Bediirfnisse einzelner Kundengruppen besser zu identifi-
zieren und die Produkte dementsprechend anzupassen, wer-
den die Anleger in einzelne Zielgruppen unterteilt, die einer

regelmiBigen systematischen Analyse unterzogen werden.

Kommentar:

=*» Die Vorgehensweise im Vertrieb fiir den institutionel-
len Bereich basiert auf einer klar formulierten, nach-
vollziehbaren Strategie.

=» Der fortlaufenden Identifizierung neuer oder geinder-
ter Kundenbediirfnisse und der dementsprechenden An-
passung der Produkte und Dienstleistungen kommt in
der Universal eine hohe Prioritit zu.

Produkte & Dienstleistungen

Die Universal verfiigt tiber eine breite Palette an Produk-
ten und Dienstleistungen im Bereich Master-KAG und sieht
sich selbst in erster Linie als Administrations- und Service-
plattform. Das Angebot wurde seit der Auflage des ersten
Masterfonds permanent erweitert und ausgebaut. Es besteht
sowohl die Moglichkeit, Outsourcing- als auch Advisory-
Mandate zu iibernehmen. Wesentliche Merkmale des Lei-
stungsspektrums der Universal sind:

* Zusammenarbeit mit einer grolen Anzahl nationaler
und internationaler Depotbanken und Asset Manager

* Einbeziehung von Direktanlagen in das Berichtswesen
von Masterfonds

»  zusitzliche HGB- und IFRS-Fihigkeit der Buchhaltung
und des Berichtswesens

* individuelles Reporting und Risikoreporting

*  VAG- und Steuerreporting

* individuelle Kundenbetreuung

Die technische Infrastruktur erméglicht:

»  Straight-Through Processing

* leistungsfihige Systeme fiir eine hohe Skalierbarkeit

* Reporting, Risikomanagement und Performancemes-
sung auf verschiedenen Aggregationsstufen

» elektronisches Reporting-Portal
* qualifizierter Ansatz fiir das Risikomanagement

Dariiber hinaus bietet die Universal eine Reihe von Zu-
satzdienstleistungen wie z.B. Transition Management, Fee
Recapture, betriebliche Altersvorsorge, Wertpapierleihe,
Fondsfusionen oder quantitatives Asset Management (pas-
sive Indexmandate, Overlaysteuerung, Wertsicherungskon-
zepte) an. Das Angebot der Universal kann je nach Kunden-
wunsch flexibel zusammengestellt werden, wobei auch indi-
viduelle Bediirfnisse der Anleger weitgehend beriicksichtigt
werden konnen.

Die Produkte und Dienstleistungen der Universal werden
anhand eines modularen Pricingsystems berechnet, dessen
Grundlage eine Prozesskostenrechnung ist.
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Kommentar:

=» Die Produktpalette der Universal zeichnet sich durch
ein umfangreiches Administrations- und Servicelei-
stungsangebot aus, das auch verschiedene Beratungs-
dienstleistungen umfasst. Hinsichtlich der Empfehlung
externer Partner nimmt die Universal eine neutrale Po-
sition ein.

=* Individuelle Kundenwiinsche konnen bei der jeweiligen
Ausgestaltbarkeit der einzelnen Produkte in hohem Ma-
Be beriicksichtigt werden.

Kundenbetreuung
Reporting

Das Kundenreporting der Universal ist in der Abteilung
Fondsreporting mit 11 Mitarbeitern angesiedelt. Die Abtei-
lung ist in vier Gruppen organisiert, von denen zwei mit
insgesamt 6.5 Mitarbeiterkapazititen fiir das Tagesgeschiift,
das eigentliche Kundenreporting, verantwortlich sind. Die
anderen beiden Gruppen liefern den technischen Support
und arbeiten an der kontinuierlichen Weiterentwicklung
und Verbesserung des Reportings sowie am Ausbau des
Reporting-Portals. Die Erstellung spezieller, kundenspezifi-
scher Risiko-Reports erfolgt durch die Gruppe Risk Mana-
gement im Bereich Portfoliomanagement. Die Zustiandig-
keiten fiir das gesetzliche Meldewesen liegen bei einer dar-
auf spezialisierten Gruppe der Abteilung Fondsbuchhaltung.
Die Daten fiir das Reporting werden in einem weitgehend
automatisierten Prozess in einem Data Warehouse aufberei-
tet, das von XENTIS und RiskMetrics gespeist wird. Auf
Basis des Data Warehouses werden Reports definiert und zu
Dokumenten zusammengefasst, wobei eine Darstellung auf
verschiedenen Aggregationsstufen moglich ist.

Das Reporting kann auch Direktanlagen erfassen. Diese
werden als virtuelle Fonds dargestellt. Die Rohdaten wer-
den iiber eine Schnittstelle von der jeweiligen Depotbank
bezogen.

Wesentliche Elemente des Standardreportings sind:

*  Portfolio- und Benchmarkperformance

e Asset Allocation nach verschiedenen Kriterien (Wih-
rung, Land, Branche, Rating, Filligkeit und Restlauf-
zeit)

* Liquidititsstruktur
e Ertrags- und Aufwandsrechnung

* Risikobetrachtung in Form von Modified Duration,
PVBP und Rating

¢ Value at Risk (MaRisk und DerivateVO)

Dariiber hinaus besteht die Moglichkeit, weitere Kennzah-
len, wie z.B. Tracking Error, Sharpe Ratio oder Beta, so-
wie Attributionsanalysen in das Reporting zu integrieren.
Alle Informationen des Reportings konnen bei der Univer-
sal auch passwortgeschiitzt online abgerufen werden. Dabei
sind die einmalige Anforderung von Reports, die Bestellung

regelmiBiger Berichte sowie das Herunterladen historischer
Daten moglich. Attributionsanalysen werden von der DPG
durchgefiihrt, die Daten per Schnittstelle aus XENTIS erhilt
und fertige Reports liefert.

Die zeitnahe Erstellung und Lieferung nimmt bei der Uni-
versal auch bei Sonderreports einen hohen Stellenwert ein.
Eventuelle Verzogerungen werden dem Client Relationship
Management gemeldet.

Die Universal beabsichtigt, ihre Standardberichte um weite-
re relevante Kennzahlen zu ergiinzen und ihr elektronisches
Reportingangebot via Internet weiter auszubauen.

Kommentar:

=» Die technische Infrastruktur ermdglicht eine hohe Fle-
xibilitéit bei der Ausgestaltung der Reports und unter-
stiitzt die zeitnahe Fertigstellung auch kundenspezifi-
scher Anforderungen. Der gesamte Ablauf im Kunden-
reporting ist stark automatisiert.

=*» Die organisatorische Struktur des Reportingteams ist
gut durchdacht. Die Spezialisierung der einzelnen
Gruppen und die Trennung des eigentlichen Reportings
von der dahinterstehenden Technik tragen zu Effizenz-
steigerungen bei.

=» An der Optimierung der Gestaltung des Layouts wird
kontinuierlich gearbeitet.

=¥ Derzeit sind noch nicht alle Kennzahlen, Charts oder
Benchmarkvergleiche in das Online-Reporting inte-
griert.

Client Relationship Management

Die Betreuung der institutionellen Kunden erfolgt durch 23
Relationship Manager, die in vier Gruppen organisiert und
in der Abteilung ISRM angesiedelt sind. Jeder Kunde ist
einem Relationship Manager zugeordnet, der priméirer An-
sprechpartner des Kunden ist und die Schnittstelle zu ex-
ternen Partnern sowie internen Fachabteilungen bildet. Dar-
tiber hinaus ist jeder Kunde einem Mitglied der Geschiifts-
fiihrung zugeordnet.

Derzeit wird ein Client Service Team etabliert, das die Re-
lationship Manager von administrativen Aufgaben entlasten
soll. Die freiwerdenden Kapazititen sollen fiir Vertriebsak-
tivitdten genutzt werden.

Kommentar:

=*» Die Kundenbetreuung der Universal erfolgt durch kom-
petente Mitarbeiter. Die fortlaufende fachliche Fortbil-
dung der Kundenbetreuer ist tiir das Unternehmen von
zentraler Bedeutung.

=» Die Einbeziehung aller Geschiftsfiihrer in die Kunden-
betreuung unterstreicht den hohen Stellenwert, den die-
ser Bereich in der Universal einnimmt.

=* Das Client Relationship Management wird nicht durch
ein eigenes technisches System unterstiitzt.
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Operations

Die Universal bietet die Administration von Master- und
Segmentfonds sowohl im Rahmen von Outsourcing- als
auch von Advisory-Mandaten an. Die Pflichten aller Betei-
ligten sind in Outsourcing- und Advisory-Vertrigen detail-
liert geregelt. Ergiinzend dazu bietet die Universal passive
Asset-Management-Leistungen sowie Overlay Management
mit Derivaten (Wertsicherungskonzepte) an. Fiir die Anbin-
dung neuer Advisor/Asset Manager, Broker und Depotban-
ken steht ein Implementierungsteam zur Verfiigung.

Durch die Einfilhrung des Fondsadministrationssystems
XENTIS hat die Universal die Basis fiir ein durchgingiges
Straight-Through Processing (STP) gelegt. Dies gilt sowohl
fiir die interne Verarbeitung als auch fiir die Schnittstellen
zu externen Partnern. Die gesamte Prozesskette vom Order-
management iiber Abwicklung und Fondsbuchhaltung bis
zum Reporting ist hier systemseitig abgebildet.

Kommentar:

=» Die Organisation der Universal ist in den einzelnen Be-
reichen konsistent aufgebaut.

=» Im Rahmen der Einfiithrung von XENTIS sind eine Rei-
he von organisatorischen Anpassungen durchgefiihrt
worden. Weitere Anpassungen sind geplant, um im
Standardgeschiift dem Leitgedanken industrieller Ma-
nagementansétze weiter zu folgen.

=* [Innerhalb der Universal wurde ein vollstindiges
Straight-Through Processing etabliert.

Implementierung/Handel

In der Abteilung Portfoliomanagement sind zwei Order-
management-Gruppen fiir den Handel und die Grenzprii-
fung bei Wertpapieren und Standardderivaten verantwort-
lich. Die Zuordnung der Mandate zu den Gruppen erfolgt
— analog zur Fondsbuchhaltung — nach Depotbanken. Zu-
sdtzlich werden im Team Risk Management & Derivatives
Mandate betreut, bei denen verstérkt in komplexere Deriva-
te investiert wird.

Anlageempfehlungen werden bei Advisory-Mandaten
grundsitzlich via SWIFT oder in Form einer standardi-
sierten, verschliisselten Excel-Tabelle per Webserver oder
E-Mail iibermittelt. Dabei wird der Dateneingang automa-
tisch tiberwacht und die Daten werden direkt in das Fonds-
administrationssystem XENTIS eingelesen. Bei Anlage-
empfehlungen, die per Fax oder — wie in sehr wenigen
Fillen — telefonisch iibermittelt werden, erfolgt die Eingabe
in das System manuell in der jeweiligen Gruppe und ein
Orderticket wird erstellt. Bei der anschlieBenden Priifung
der Anlagegrenzen werden Auslastungen und Verletzun-
gen angezeigt. Die Kommunikation mit dem Advisor wird
aufgezeichnet und archiviert.

Die Order wird nach positiver Pre-Trade-Priifung gemal der
in XENTIS hinterlegten Orderroute per automatisch gene-

riertem Fax oder PDF-Mail direkt an den Broker und zur
Information gegebenenfalls zusitzlich an den Advisor wei-
tergeleitet. Zusitzlich erfolgt eine telefonische Uberpriifung
der Orderplatzierung. Die Vergabe der Order erfolgt unter
Beriicksichtigung der Best Execution Policy.

Bei Outsourcing-Mandaten gehen der Abteilung Portfolio-
management die Transaktionslisten des Asset Managers
als Excel-Tabelle (SWIFT-Nachricht) iiber eine FTP-
Verbindung oder im BVI-Format verschliisselt via Webser-
ver oder E-Mail zu. Diese werden dann automatisch eingele-
sen und im Ordermanagement gepriift. Gegebenenfalls wird
der Stornovorbehalt ausgeiibt oder in Absprache mit dem
Asset Manager ein Gegengeschift getitigt.

Der Datenfluss im Zusammenhang mit Advisory- und
Outsourcing-Mandaten ist den Abbildungen 3 auf Seite 15
und 4 auf Seite 16 dargestellt.

Kommentar:

=» Durch die konzeptionelle Mitwirkung der Universal bei
der Entwicklung des Front-Ends von XENTIS erfiillt
das System die Anforderungen der Universal umfas-
send.

=*» Der Automatisierungsgrad in der Abwicklung ist sehr
hoch, sofern Advisory- und Outsourcing-Mandate als
auch Broker und Depotbanken dies technisch erlauben.
Die weitere Schnittstellenautomatisierung bei externen
Partnern genie3t hohe Prioritidt und wird konsequent
verfolgt.

=» Vom System angezeigte Verletzungen von Anlagegren-
zen konnen von einzelnen Mitarbeitern korrigiert wer-
den. Diese Freigaben werden durch nachgelagerte Kon-
trollen iiberpriift.

=» Simtliche Orderrouten sind technisch hinterlegt.

Abwicklung

Die Abteilung Wertpapierabwicklung umfasst 14 Mitarbei-
ter und ist in die einzelnen Gruppen im Bereich Fonds-
buchhaltung integriert. Devisen und Derivate werden von
einer separaten Gruppe abgewickelt.

Bei der Abwicklung von Outsourcing-Mandaten erfolgt bei
STP-Fihigkeit der Depotbanken die Abwicklung bei der
Universal vollstindig automatisiert (Plausibilitdtspriifung,
Brokerzulassigkeit und Marktgerechtigkeit). Die Schnitt-
stellen werden stiandig tiberwacht. Werden im Advisory die
Ausfithrungsanzeigen per Fax iibermittelt, so wird system-
seitig eine Ausfiihrungstransaktion generiert, die um die
fehlenden Angaben ergéinzt wird. In allen Fillen erfolgt ein
automatisiertes Matching der Order gegen die Ausfithrungs-
anzeige inklusive der Priifung von Brokerzuldssigkeit und
Marktgerechtigkeit. Die Kldrung von Differenzen erfolgt di-
rekt mit dem betroffenen Partner.

Bei Advisory-Mandaten werden die Daten anschlieend per
SWIFT oder Fax an die Depotbank weitergeleitet.
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Kommentar:

=» Die Abwicklungsprozesse sind weitestgehend automa-
tisiert.

=» Ausfiihrungsanzeigen, die per Fax eintreffen, werden
mit Unterstiitzung von XENTIS fiir das interne STP
aufbereitet.

Fondsbuchhaltung

Die 66 Mitarbeiter der Abteilung Fondsbuchhaltung sind in
sechs Gruppen organisiert. Vier der sechs Gruppen, die nach
Depotbank gegliedert sind, beschiftigen sich mit der buch-
halterischen Betreuung und Abwicklung der Fondsmanda-
te. Thre Hauptaufgaben liegen in der Buchfithrung, Ab-
stimmung und Bewertung der Fonds. Die Wertpapiertrans-
aktionen und -verbuchungen werden durch automatisierte
Matching-Prozesse (Abgleich der Buchungsdaten mit den
Abrechnungsdaten der Depotbank und Abgleich des Depot-
kontoauszug mit dem Bankkonto in XENTIS) unterstiitzt.
Eine Gruppe beschiftigt sich mit der Abwicklung von De-
visen und Derivaten, ein Gruppe ist fiir das gesetzliche Re-
porting zustindig.

Die Verbuchung und Auswertung der Geschifte kann par-
allel nach InvG, HGB, Steuerbilanz und IFRS erfolgen. Fiir
die Uberwachung der Prozesse und die gegebenenfalls not-
wendige Eskalation beim Auftreten von Problemen sowie
sonstige Sonderaufgaben steht eine eigene Gruppe zur Ver-
fiigung.

Kommentar:
=» Die Fondsbuchhaltung ist weitestgehend automatisiert.

=* Die parallele Verbuchung in verschiedenen Kontenrah-
men, Buchungskreisen und Wihrungen ist integraler
Bestandteil des Systems.

Qualititsmanagement
Qualitiitssicherung

Die Universal verfolgt einen prozessorientierten Manage-
mentansatz. Um die Qualitit der Prozesse zu steuern, wer-
den Kennzahlensysteme entwickelt, laufend gepflegt und
ausgewertet. Das Ziel ist dabei die Sicherstellung und Opti-
mierung der Kundenzufriedenheit bei internen und externen
Partnern.

An der Qualititssicherung innerhalb der Universal sind ne-
ben der Abteilungsleitung Organisation auch die Innen-
revision und ein Prozessforum beteiligt. Das Prozessforum
ist fiir die Anpassung jeglicher Prozesse und die Imple-
mentierung neuer Prozesse und Produkte verantwortlich.
Investitionsentscheidungen werden allerdings von der Ge-
schiftsleitung getroffen. In wochentlichen Meetings wird
tiber den aktuellen Stand der Mainahmen berichtet. Der Lei-
ter des Prozessforums erstattet monatlich Bericht im Rah-
men der Sitzung der Geschiftsleitung.

Wesentlicher Bestandteil der Qualitdtssicherung ist die
Dokumentation der Geschiftsprozesse. Diese dient ins-
besondere der laufenden Uberpriifung der Prozesse auf

Optimierungspotentiale hinsichtlich Effizienz, Qualitéit und
Risiko. Dabei sind festgelegte Prozess Owners fiir die Rich-
tigkeit und Aktualitidt der Dokumentation und der Prozesse
selbst verantwortlich. Die Dokumentation erfolgt durch Ab-
laufdiagramme und steht allen Mitarbeitern online zur Ein-
sicht zur Verfiigung.

Kommentar:

=» Alle Prozesse sind systematisch dokumentiert und im
Intranet tiir Mitarbeiter einsehbar.

Investment Controlling

Die Anlagegrenzen werden bei Advisory-Mandaten vor der
Ordervergabe — im Outsourcing vor Buchung in den juri-
stischen Bestand — im Portfoliomanagement gepriift. Die
Priifung erfolgt dabei sowohl auf Segment- als auch auf
Fondsebene. In allen Fillen erfolgt eine unabhéngige, der
Buchung in das Fondsvermodgen nachgelagerte Kontrolle
durch den Bereich Risikocontrolling. Die Priifungen er-
folgen nahezu vollstindig automatisiert jeweils durch das
Fondsadministrationssystem XENTIS. Die Priifungen um-
fassen neben vertraglichen und gesetzlichen auch Univer-
sal-interne Anlagegrenzen und Risikolimite. Fiir das Verhal-
ten bei aktiven und passiven Grenzverletzungen gibt es klare
Regelungen sowohl innerhalb der Universal als auch — ver-
traglich vereinbart — beim Advisor/Asset Manager. Die Pfle-
ge des Grenzpriifungssystems obliegt der Abteilung Risiko-
controlling. Die gesetzlichen Grenzen sind fester Bestand-
teil von XENTIS.

Séamtliche Limite werden mehrmals tdglich auf Basis aktu-
eller Marktdaten neu berechnet. Derivate werden nach Vor-
gabe der Derivateverordnung behandelt, wobei die Uberwa-
chung nach dem einfachen Ansatz von XENTIS und nach
dem qualifizierten Ansatz mit Hilfe der Anbindung von
RiskMetrics durchgefiihrt wird.

Kommentar:

=» Priifung der Anlagegrenzen wird sowohl ex ante als
auch ex post mit Hilfe von XENTIS vorgenommen.

=» Die Uberwachung von Investmentrisiken und Risiko-
limiten — auch fiir Derivate — erfolgt umfinglich mit
Hilfe eines angebundenen Risikomanagementsystems.

Performancemessung

Die Performancemessung in der Universal wird vor allem
fiir Reportingzwecke betrieben und wird deshalb von den
11 Mitarbeitern der Abteilung Fondsreporting durchgefiihrt.
Hier sind 6.5 Mitarbeiter direkt einzelnen Mandaten zuge-
ordnet. Die verbleibenden Mitarbeiter unterstiitzen die Wei-
terentwicklung des Reportingsystems. Es werden zunichst
die zeitgewichtete und geldgewichtete Rendite sowie risiko-
adjustierte Performancekennzahlen — wie z. B. Sharpe Ra-
tio — der Fonds berechnet. Die Berechnung erfolgt groften-
teils im Fondsadministrationssystem XENTIS, das auch die
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benotigten Indexdaten vorhilt, teilweise aber auch im Da-
ta Warehouse. Eine Zertifizierung der Performancedaten ge-
mif GIPS oder anderer Standards erfolgt nicht, da dies aus
Sicht der Universal bei Master-KAG-Mandaten nicht rele-
vant ist.

Die Reports werden mit Hilfe eines Reporting-Tools erstellt
und Kunden und Advisorn — auch online — in Form von
Tabellen und Charts zur Verfiigung gestellt. Verzogerungen
in der Berichterstattung werden an das Client Relationship
Management gemeldet.

Dariiber hinaus konnen von der DPG Berichte zur
Performanceattribution erstellt werden. Die Rohdaten zur
Erstellung dieser Analysen werden der DPG direkt aus

XENTIS geliefert.

Kommentar:

=* Eine geld- und zeitgewichtete Performanceberechnung
erfolgt direkt in XENTIS.

=>» Es besteht die Moglichkeit, hochwertige Attributions-
analysen von der DPG erstellen zu lassen.

=» Performance Presentation Standards (PPS) werden von
Universal nicht als relevant fiir Master-KAGen angese-
hen. Deshalb wurde keine PPS-Zertifizierung durchge-
fiihrt.
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Abbildung 3: Outsourcing-Mandat
Verantwortlich Vorgang / Output Empfinger
-—> Pre-Trade-Priifung der Anlagegrenzen
-—’ Trade Order und Settlement-Instruktionen > Broker
Broker > Ausfiihrungsbestitigung
-—> Pre-Matching
-—|: Settlement-Auftrag
Transaktionsliste > Universal
Universal N Post-Trade—Kontrolle
(vor Buchung in Bestand)

-—> Post-Trade-Kontrolle
-—> Settlement > Broker

Universal > Stornovorbehalt '

Stornovorbehalt '
Abrechnung > Universal
Abrechnung
Abgleich der NAV N > Universal

Universal < > Abgleich der Bestinde '
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Abbildung 4: Advisory-Mandat

Verantwortlich Vorgang / Output Empfinger
Advisor > Pre-Trade-Priifung der Anlagegrenzen
Adyvisor > Empfehlung Kauf/Verkauf » Universal
Universal > Pre-Trade-Priifung der Anlagegrenzen

Universal > Order > Broker
Broker > Ausfiithrungsbestitigung > Universal
Ausfiihrungsbestitigung > Advisor
Universal > Settlement-Auftrag
[ Settlement < > Broker
Abrechnung > Universal

Post-Trade-Kontrolle

L4

Universal

Post-Trade-Kontrolle

Abgleich der NAV < > Universal
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Infrastruktur

IT
IT-Organisation

Alle IT-relevanten Aufgaben sind in der Universal-IT-
Services Gesellschaft mbH (UIS) gebiindelt, einer Gesell-
schaft, an der die Universal die Kapitalmehrheit hélt. Die
UIS ist im Jahre 2002 durch die Ubernahme der HM Soft-
ware GmbH entstanden. Ziel der Universal war es, eine €i-
genstdndige und schlagkriftige IT-Organisation aufzubau-
en. Der in der Universal verantwortliche Geschiftsfiihrer,
Oliver Harth, ist auch Geschiftsfiihrer der UIS. Das opera-
tive Geschift wird jedoch von zwei weiteren Geschiftsfiih-
rern wahrgenommen. Die UIS berichtet iiber ihre Aktivita-
ten monatlich an die Geschéftsfithrung der Universal.

Die UIS hat insgesamt 20 Mitarbeiter. Die Aufgaben umfas-
sen

*  Sicherstellung der Hochverfiigbarkeit der Hardware-,
Software- und Netzwerkinfrastruktur

+ die laufende Uberwachung und Anpassung der definier-
ten Sicherheitsstandards

* die Durchfithrung von Projekten und Einzelauftrigen
(Projekt- und Programm-Management)

* die Durchfiihrung der tiglichen Datensicherung
e die Sicherstellung der Hotline-Funktion

Dabei arbeitet die UIS eng mit ihren Lieferanten fiir
Hardware, Software und Netzwerkkomponenten zusam-
men. Diese Geschiftspartner leisten sowohl Support als
auch Beratungsdienstleistungen.

IT-Infrastruktur

Hardware Die Universal verfiigt iiber zwei nahezu iden-
tisch ausgestattete Rechenzentren an verschiedenen Stand-
orten in Frankfurt. Dabei kommen Hardware und Netzwerk-
komponenten namhafter Hersteller zum Einsatz, die regel-
miBig einer technischen Uberpriifung hinsichtlich ihrer Ak-
tualitdt und Angemessenheit unterzogen werden.

Software Die Universal hat sich in den letzten Jahren
system- und anwendungstechnisch grundlegend erneuert.
Dazu zéhlen die Einfithrung des Systems XENTIS sowie
der Aufbau einer eigenen Reporting-Landschaft inklusive
Portalzugriff fiir Kunden und die Anbindung von RiskMe-
trics fiir das Risikomanagement.

Software wird automatisch aktualisiert bzw. es werden
neue Versionen nach erfolgreichen Tests zeitnahe zur Ver-
fugung gestellt. Der Schwerpunkt der eigenen Software-
entwicklung, die von fiinf Mitarbeitern in der UIS betrieben
wird, liegt auf

e der Anbindung von Schnittstellen, insbesondere im
XENTIS-Umfeld

e der Pflege und Weiterentwicklung der eigenen
Reporting-Anwendung

e der Pflege und Weiterentwicklung einer Adressverwal-
tung

e der Verteilung von Reports an Depotbanken, Asset Ma-
nager und Kunden

Der Support fiir Basissoftware und Eigenentwicklungen
wird von der UIS geleistet. Der Support fiir XENTIS ist
durch einen Wartungsvertrag sichergestellt.

Datensicherung & Notfallpline

Datensicherung Die tigliche Datensicherung erfolgt zu-
nichst auf Festplatten und wird dann auf Datenbénder iiber-
tragen, die an einem sicheren Ort aufbewahrt werden. Die
vollstdndige Wiederherstellung der Daten von der Festplatte
ist innerhalb weniger Minuten moglich. Die Wiederherstel-
lung wird monatlich getestet.

Notfallpline Fiir die Universal existiert ein Notfallplan,
der die Fortsetzung des Betriebs an Notfallarbeitsplidtzen an
einem Alternativstandort vorsieht. Der Notfallplan wurde
erfolgreich getestet. Die notwendige IT-Infrastruktur wird
jahrlich einem Test unterzogen.

Sicherheit

Fiir die IT-Sicherheit ist die Abteilung Systemadministration
und Security der UIS verantwortlich. Der Zugriff auf simt-
liche Daten durch Mitarbeiter, Asset Manager oder Kunden
ist durch ein Berechtigungssystem geschiitzt. Dies gilt eben-
falls fiir Zugriffe auf den Web- und FTP-Server. Benutzer-
rechte werden auf Antrag der jeweiligen Fachabteilung
durch die UIS gepriift und vergeben. Die Permanentspeicher
mobiler Gerite werden standardmiBig verschliisselt.

Die Einzel- oder Masseninstallation von Software kann nur
von Administratoren der UIS vorgenommen werden. Die
Universal verwendet ein dreistufiges Anti-Viren-Konzept.
In den letzten Jahren gab es keinen Virenbefall und Angriffe
von auflen konnten abgewehrt werden. Externe Massenspei-
cher diirfen nicht verwendet werden.

Kommentar:

=» Die Universal ist noch nicht vollstindiger Eigentiimer
der UIS. Die Einheit ist aber weitestgehend in die
Universal integriert und die Ubernahme aller Antei-
le ist geplant, vertraglich gesichert und wird bis zum
30.09.2008 abgeschlossen sein.

=» Zwei praktisch gleichwertige Rechenzentren sorgen fiir
eine hohe Ausfallsicherheit der Systeme.

=*» Die Zusammenarbeit im Hardwarebereich konzentriert
sich auf einen Lieferanten, mit dem bereits langjahrig
erfolgreich zusammengearbeitet wird.

=*» Die Notfallpline wurden mit allen betroffenen Mitar-
beitern mehrfach erfolgreich getestet.
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=»> Die Distanz des zweiten Rechenzentrums und der
Notfallarbeitsplitze zum Hauptstandort ist fiir die meis-
ten Risikoszenarien ausreichend.

=» Die Datensicherung erlaubt eine schnelle Wiederher-
stellung aller Daten. Dies wird regelmiBig getestet.

=» Trotz der technischen Anbindung zahlreicher externer
Partner wurde iiber keinerlei Sicherheitsprobleme (Vi-
ren etc.) berichtet.

Uberwachungsfunktionen
Risikomanagement

Die Abteilung Risikocontrolling wird seit Oktober 2006
als eigenstindige Abteilung gefiihrt, um die Bedeutung des
Themas Risikomanagement fiir die Unternehmenssteuerung
zu unterstreichen. Davor war diese Aufgabe einer ande-
ren Abteilung zugeordnet. Derzeit sind 2.5 Mitarbeiter-
kapazititen fiir das Risikocontrolling vorhanden. In jeder
Abteilung ist zusitzlich ein Risikoverantwortlicher benannt,
der u. a. die Meldung bestehender und neuer Risiken an die
Abteilung Risikomanagement veranlasst.

Der Umgang mit dem Thema Risikomanagement ist bei
der Universal in einem Risikohandbuch beschrieben, wel-
ches 2002 erstmals erstellt wurde und nunmehr in der drit-
ten Version vorliegt. Darin sind Rahmenbedingungen, Pro-
zesse, MaBnahmen, Aktivititen und Strukturen beschrieben,
die fiir eine effektive Durchfiihrung und Weiterentwicklung
des Risikomanagement- sowie Risikoreportingsystems not-
wendig sind. Dabei werden die spezifischen Anforderungen
der Gesellschaft beriicksichtigt. In das Risikomanagement-
system sind auch die teilweise in den einzelnen Fachberei-
chen angewendeten, isolierten Verfahren zum Umgang mit
Risiken integriert.

Durch den Risikomanagementprozess wird das Unterneh-
mensrisiko als zusitzliche Steuerungsgrofie institutionali-
siert und aktiv gestaltbar. Dadurch wird eine gezielte Be-
einflussung der Risiken durch die Geschiftsfithrung in dem
Umfang ermoglicht, welcher der eigenen Risikoneigung
entspricht — und damit der Risikostrategie des Gesamthau-
ses.

Das Risikocontrolling misst operationale Risiken iiber ihre
geschitzten Eintrittswahrscheinlichkeiten und Schadensho-
hen. Jéhrlich wird ein Risk Assessment durchgefiihrt. Ereig-
nisse werden laufend mit Hilfe einer Risikodatenbank iiber-
wacht.

Das Risikocontrolling berichtet monatlich iiber die Risiko-
situation an die Geschiftsleitung und das Risikokomitee
sowie im Rahmen der Aufsichtsratssitzungen an die Ge-
schiftsleitung und den Aufsichtsrat.

Kommentar:

=* Um die Bedeutung des Themas Risikomanagement
auBlerhalb des Investmentprozesses zu unterstreichen,
wurde der Fachbereich vor Kurzem aus einer dafiir spe-
zialisierten Gruppe der Compliance-Abteilung in eine
eigenstindige Abteilung iiberfiihrt.

=» Uber die gesetzlichen Anforderungen hinaus zielt die
Methodik der Universal vor allem auf die Uberwachung
und Minimierung operationaler Risiken.

=*» Die Erhebung von potentiellen und tatsédchlichen Scha-
densfillen in einer Datenbank wird neben anderen In-
strumenten als zusitzliches Mittel zur Uberpriifung der
getroffenen Risikoeinschitzungen herangezogen.

=* Die zahlreichen Geschiiftspartner werden auch hinsicht-
lich ihrer operativen Risiken iiberwacht.

Compliance

Die Einhaltung der Compliance-Regeln wird von drei Mit-
arbeitern im Bereich Compliance tiberwacht. Mitarbeiter-
geschifte werden in einer eigenen Datenbank erfasst und
mit den Fondsdaten in XENTIS abgeglichen. Der Abgleich
mit Fondsgeschiften erfolgt in Stichproben. Der Complian-
ce Officer berichtet monatlich an die Geschiftsleitung und
an das Risikocontrolling.

Die Compliance-Regeln sind im Intranet fiir alle Mitar-
beiter der Universal einsehbar. Die Regeln gehen in ei-
nigen Punkten iiber die gesetzlichen Anforderungen hin-
aus, so z.B. bei der Haltefrist von vier Wochen fiir Uni-
versal-Fonds. Transaktionen in Universal-Fonds bediirfen
der vorherigen Zustimmung durch den Compliance Offi-
cer. Die Mitarbeiter der Universal verpflichten sich arbeits-
vertraglich zur Einhaltung dieser Regeln und geben jihrlich
eine Vollstindigkeitserkldrung zu den getitigten Geschéften
ab.

Kommentar:

=» Der Abgleich von Mitarbeitergeschiften mit System-
daten ist nicht automatisiert, die Anzahl der Mitarbei-
tergeschifte ist allerdings gering.

=» Die Vorgehensweise bei der Uberpriifung von Mitarbei-
tergeschiiften ist flexibel und der Art der Geschiifte an-
gepasst.

=*» Die Compliance-Regelungen konnten besser fiir die
Mitarbeiter aufbereitet sein.

Revision

Die Aufgaben der internen Revision sind an Pricewater-
houseCoopers (PwC) ausgelagert. Fiir die Zustdndigkeit in-
nerhalb der Universal ist ein Verantwortlicher benannt. In-
nerhalb der Geschiftsleitung sind alle Geschiftsfiihrer fiir
den Bereich Revision verantwortlich. PwC berichtet nach
erfolgter Priifung iiber einzelne Sachgebiet und einmal jéhr-
lich in einem Gesamtbericht an die Geschiftsleitung und
den Aufsichtsrat. Die Behebung eventueller Mingel wird
von der Universal zeitlich priorisiert und nachgehalten. Die
Umsetzung wird von PwC in einer Nachschau iberpriift.
Die folgenden Bereiche werden jéhrlich von der Revision
gepriift:

*  Portfoliomanagementprozesse

*  Auslagerung (insbesondere von Portfoliomanagement-
leistungen)
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Rechnungswesen der Sondervermogen
Rechnungswesen der Gesellschaft
IT-Infrastruktur

Anlagegrenzen

Anzeige (Meldewesen)

Geldwésche

Compliance

Risikomanagement (inklusive MaRisk)

mindestens einmal gepriift. Der Priifungsplan wird jahrlich
zwischen der Universal und PwC abgestimmt. Tochterge-
sellschaften werden je nach Sachgebiet einbezogen.

Kommentar:

=*» Die Aufgaben der Revision werden von einer Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft wahrgenommen, die nicht
gleichzeitig AbschluBpriifer der Universal ist.

=*» Die Kontrolle iiber den Revisionsprozess liegt vollstin-
dig bei der Universal.

e Derivateverordnung . . . L .

) o =*» Die gesamte Geschiftsleitung ist fiir das Thema Revi-
*  Vertriebsaktivititen sion verantwortlich und wird regelméiBig iiber die Prii-
Alle anderen Bereiche werden innerhalb von drei Jahren fungen informiert.

Copyright © 2007 TELOS GmbH

www.telos.ws


http://www.telos.ws/

20 Universal

Anhang: Master-KAG

Anhang: Master-KAG

Definition

Bei einer Master-KAG handelt es sich um eine Investment-
gesellschaft, die im Rahmen von Master-KAG-Mandaten
hauptsdchlich administrative Aufgaben iibernimmt. Das
Portfoliomanagement wird ganz oder teilweise an externe
Asset Manager und/oder Berater ausgelagert. Damit richtet
sich die Master-KAG an institutionelle Anleger, welche die
Verwaltung ihrer Sondervermogen verschiedenen Speziali-
sten iibertragen, aber beispielsweise das Reporting in ag-
gregierter Form iiber alle Sondervermogen hinweg erhalten
mochten. Man spricht von einem Masterfonds mit mehreren
(mindestens zwei) Subfonds (hdufig auch als Segmentfonds
bezeichnet), wobei zwei Konstruktionsvarianten unterschie-
den werden:

e echter Masterfonds

e virtueller Masterfonds.

Hinsichtlich der Subfonds konnen zwei Varianten der Man-
datsausgestaltung unterschieden werden:

e  Manager-Mandate
e  Advisory-Mandate.

Die in ein Master-KAG-Mandat involvierten Parteien sind
in Abbildung 5 dargestellt.

Abbildung 5: Master-KAG-Mandat — Involvierte Parteien

Anleger
P _ Adyviser/
- " | Asset Manager
A A A A
Broker
A
v
“————p| Depotbank [|¢————

Echter vs. virtueller Masterfonds
Echter Masterfonds

Im Fall eines echten Masterfonds besteht ein echter InvG-
Fonds mit beliebig vielen (virtuellen) Subfonds (siehe
auch Abbildung 6). Dabei sind unterschiedliche Advi-
ser/Manager auf jeder Subfondsebene moglich, es ist jedoch
nur eine Depotbank zugelassen.
Merkmale dieser Konstruktion:

» das Abschreibungsrisiko im Masterfonds verteilt sich
liber das gesamte verwaltete Vermogen;

* die Ausschiittungspolitik muf3 einheitlich fiir alle An-
teilsinhaber erfolgen;

* soll ein Overlay mit Futures gebildet werden, so wird
eine buchhalterische Hiille geschaffen, in welche dann
die Futures gebucht werden, das Management und die
Performance der einzelnen Subfonds wird davon nicht
tangiert.

Abbildung 6: Echter Masterfonds

\ 4

Depotbank

. Subfonds 1 | Adviser /
(virtuell) Manager 1
N Subfonds 2 Adviser /
(virtuell) Manager 2
N Subfonds m Adviser /
(virtuell) Manager m

Diese Konstruktion ist fiir neu aufzulegende Master-KAG-
Mandate und — seit Inkrafttreten des Investmentmodernisie-
rungsgesetzes vom 15.12.2003 — auch fiir eine Zusammen-
fassung bestehender Einzelfonds zu einem Masterfonds ge-
eignet. Eine solche Zusammenlegung war bis Ende 2003 nur
moglich, indem alle Einzelfonds zunéchst aufgeldst wurden,
um sodann einen neuen Fonds aufzulegen, was sich fiir den
Anleger steuerlich nachteilig auswirken konnte. In solchen
Fillen konnte jedoch die Konstruktion eines virtuellen Ma-
sterfonds genutzt werden.
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Virtueller Masterfonds

Beim virtuellen Masterfonds bestehen beliebig viele ech-
te InvG-Fonds, gegebenenfalls mit jeweils beliebig vielen
(virtuellen) Subfonds (siehe auch Abbildung 7). Auf jeder
Fonds- und Subfondsebene sind unterschiedliche Adviser
bzw. Manager und ebenso auch unterschiedliche Depotban-
ken zuldssig. Diese Fonds werden in einen virtuellen Ma-
sterfonds konsolidiert, der Kunde erhilt also auch in diesem
Fall beispielsweise nur eine Vermogensaufstellung.

Weitere Merkmale dieser Konstruktion:

e die juristischen Fonds bleiben beim KAG-Wechsel be-
stehen;

* keine Realisierung von Kursverlusten bzw. -gewinnen
der Fonds gegeniiber Buchkursen bei Auflegung einer
virtuellen Masterfonds-Hiille;

* unterschiedliche Ausschiittungspolitik moglich;

» fiir ein Futures-Overlay miissen ganze Stiickzahlen auf
die Einzelfonds verteilt werden;

* der virtuelle Masterfonds bietet alle Vorteile einer
Master-KAG-Losung, mit Ausnahme der Verteilung der
Abschreibungsrisiken tiber das gesamte verwaltete Ver-
mogen.

Eine Umwandlung des virtuellen Masterfonds in einen ech-
ten Masterfonds ist jederzeit moglich.

Abbildung 7: Virtueller Masterfonds

Masterfonds
(virtuell)

v

Adviser /

Manager 1 Depotbank 1
A
1

Adviser /

W Depotbank 2
*

Adviser /

D 1 Depotbank n

A
]

Management/Outsourcing vs. Advisory

Im Rahmen von Management-Mandaten (hdufig auch als
Outsourcing-Mandate bezeichnet) ist das komplette Portfo-
liomanagement an die externen Asset Manager ausgelagert.

Diese treffen die Anlageentscheidungen und sind aulerdem
auch fiir die Handelsabwicklung einschlieBlich der Anlage-
grenzpriifung verantwortlich. Erst die Daten der abgeschlos-
senen Geschifte werden an die Master-KAG weitergereicht
und von dieser in der Fondsbuchhaltung verarbeitet und an
die Depotbank weitergegeben, sofern dies nicht auch schon
durch den externen Manager geschehen ist.
Advisory-Mandate sind dadurch gekennzeichnet, dafi zwi-
schen der Master-KAG und dem Adviser ein Beratungsver-
trag besteht. Der Adviser unterbreitet Anlagevorschlige, die
von der Master-KAG gepriift und genehmigt oder abgelehnt
werden. Genehmigte Anlagevorschlige werden dann ent-
weder durch die Master-KAG oder im Auftrag der Master-
KAG durch den Adviser gehandelt.

Wihrend im Falle eines Advisory-Mandates die Master-
KAG das Risiko fiir nicht InvG-gerechte Trades anteilig
trdgt und eventuell auftretende Haftungsschiaden zum Teil
von ihr zu iibernehmen sind, kann sie im Rahmen eines
Management-Mandates das Haftungsrisiko im Innenverhalt-
nis an den Manager weitergeben. Es besteht zwar auch in
diesem Fall eine Primérhaftung der Master-KAG, doch muf3
der Asset Manager des betreffenden Subfonds einen eventu-
ell entstandenen Schaden ersetzen.

Management-Mandate haben gegeniiber Advisory-Manda-
ten fiir alle involvierten Parteien einige Vorteile, die haupt-
sédchlich in folgenden Punkten zu sehen sind:

e fiir den Asset Manager:
* Unabhingigkeit: er kann seinen Investmentstil ver-

folgen, ohne Zeitverlust durch ein Genehmigungs-
verfahren;

e fiir den Anleger:

*  Umsatzsteuerfreiheit der Management-Gebiihr,

¢ Sicherheit, da3 der unverfilschte Investmentstil des
gewdhlten Asset Managers auf sein Vermogen an-
gewandt wird;

* fiir die Master-KAG:

¢ Reduzierung des Haftungsrisikos,
e geringerer Aufwand.

Leistungsspektrum

Das mogliche Spektrum an Dienst- und Beratungsleistun-
gen, welches eine Master-KAG ihren Kunden anbieten
kann, ist sehr breit. Dies bedeutet — ebenso wie die techni-
sche Leistungsfihigkeit — Differenzierungspotential. Nach-
folgend sollen beispielhaft einige Fragen zur Verdeutlichung
genannt werden, die bei der Beurteilung einer Master-KAG
hilfreich sein konnen:

e Ist die Master-KAG imstande, alle nach dem InvG zu-
lassigen Geschifte darzustellen und die verwendeten
Finanzinstrumente zu verbuchen?

* Konnen auch Eigenbestinde eines Kunden beriicksich-
tigt und z. B. in die Performance- und Risikomessung
integriert werden?

*  Wie ist die Anbindung der
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*  Manager/Adviser

* Kunden

*  Depotbanken

an die Systeme der Master-KAG ausgestaltet? Welche

technische Unterstiitzung bietet die Master-KAG den
Vertragsparteien?

Sind die Systeme der Master-KAG unbegrenzt skalier-
bar?

Hat die Master-KAG ein durchgingiges Straight-
Through Processing (STP) realisiert? Wie hoch ist der
Anteil manueller Eingriffe im Verlauf einer Transakti-
on?

Welche Beratungsleistungen bietet die Master-KAG ih-
ren Kunden an, beispielsweise hinsichtlich deren Ge-
samtrisikostruktur?

Verfiigt die Master-KAG iiber ausreichendes Know-
How, um beispielsweise Absicherungsmafinahmen zeit-

nah durchfiihren zu konnen?

Ist es der Master-KAG moglich, eine umfangreiche
Performance- und Risikomessung sowie Attributions-
analysen auf jeder Fondsebene durchzufiihren, und sind
die Berechnungsmethoden von unabhingiger Stelle zer-
tifiziert?

Wird das Reporting von der Master-KAG oder der De-
potbank erstellt? Wie ist es ausgestaltet?

Ist das Berichtswesen VAG-, IAS- und US-GAAP-
fahig?

Wie ist die Kundenbetreuung ausgestaltet?

Diese Punkte verdeutlichen, daf3 es sich bei einer Master-
KAG keineswegs ,,nur” um eine einfache Abwicklungs-
dienstleistung handelt, die von allen Anbietern gleicherma-
Ben abgedeckt wird. Vielmehr konnen die Leistungen — oder
deren Ausgestaltung — verschiedener Anbieter deutlich von-
einander abweichen.
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